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Is Yatirim 3.Ceyrek 2026 Tahminleri

Banka ve Sigortalar

iS YATIRIM

Takip kapsamimizdaki bankalarin toplam net karinin 3C26’da ¢eyreklik bazda %7, yillik bazda ise %6 gerilemesini bekliyoruz. Cekirdek kredi spredlerindeki
iyilesmenin devam etmesine ragmen, artan karsilik giderleri, yiksek seyreden swap maliyetleri, zayif kredi blylumesi ve tek seferlik gelirlerin katkisinin ortadan

kalkmasi nedeniyle bankalarin net karhliginda zayiflama 6ngoriiyoruz.

Garanti (GARAN.IS) ceyreklik bazda net kar artisi kaydetmesini bekledigimiz tek banka olarak 6ne ¢ikarken, Akbank’in (AKBNK.IS) net karinda %26’lik ceyreklik
diistis tahmin ediyoruz. Daha kiictik olcekli bankalarda ise 2C26 karlarini destekleyen tek seferlik gelirlerin tekrarlanmamasi nedeniyle belirgin bir kdr daralmasi
bekliyoruz. Sigorta sirketlerinin Gglincl ¢eyrek net karlarinin yillik olarak %27 artmasini bekliyoruz. Emeklilik ve Hayat sirketlerinin net kar artisi géreceli olarak daha

glcli olacak.

Finansal Disi Sirketler

Finans disi sirketler arasinda Tipras (TUPRS.IS) yillik bazda acik ara en yiiksek net kat ve FAVOK biiyiimesi kaydetmesini bekledigimiz isim. Tahminlerimize gére
gecen yilin ayni dénemine gére FAVOK ve net karini arttirmayi basaran az sayida sirket arasinda Aselsan (ASELS.IS), Tav Havalimanlari (TAVHL.IS), SOK Marketler
(SOKM.IS), Torunlar GYO (TRGYO.IS) ve celik sektori sirketlerini sayabiliriz. Ote yandan Eregli (EREGL.IS), Kocaer (KOCAER.IS) ve Kardemir ‘den (KRDMS.IS) olusan

celik sirketlerinin Gglinliin de net kar rakamlarinda ceyreksel bazda gerileme tahmin ettigimizi belirtmek isteriz.

Finansallar
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Bilango Tahminleri 3¢ 2026 is yatinm Tahminleri (mn TL) Konsensus Tahminler Tarih Aciklama

Sektor Yillik % | FAVOK Geyreklik %| Yillik %

Bankacilik

ikinci ceyregin yiiksek kar marjnin yarattigi olumsuz baz etkisii ve tiglincii
ceyrekteki disuk blyime ile swap maliyetlerinin artisi swaplara gore

AKBNK AL 36% - - - - - -1 11,241 -26% -20% 11,638 8.8 27/10/2026 | duzeltilmis net faiz marji ve gelirini dustrdi. Guglenen swap harici trading
gelirleri ve maliyetlerin kontrol altinda olmasi karin daha fazla daralmasini
engelledi. Karin Gglincu geyrekte geyreklik olarak %26 gerilemesini bekliyoruz.

TL mevduat artisiyla (vekalet fonlan) spredler geriliyor ayrica ikinci gceyrekteki
ALBRK AL 37% - - - - - - 986 -55% 41% 1,106 10.7 05/11/2026 bir defalik gelirler bu geyrekte yok. Trading gelirleri gigll, buna ragmen geyrek
net karinda bir 6nceki ceyrege gére %55'lik bir gerileme bekliyoruz.

Marjlarda 40-50bps'lik artis var ana faaliyet gelirleri kuwvetli. Ancak karsiliklar
takibe atilan yeni krediler ve tahsilatlarn diismesiyse artiyor.

Ana faaliyet gelirlerindeki yaklasik %25 blyimeye ragmen artan swap
maliyetleri kan geyrekte baskiladi

ikinci ceyrekteki istirak degerleme gelirlerinin bu geyrekte olmamasi

GARAN AL 45% - - - - - -1 31,864 5% 5% 32,065 16.7 02/11/2026

HALKB TUT 4% - - - - - -1 7,304 -11% -3% 7,800 73| 02/11-13/11

TSKB AL 113% - - - - - -1 2,535 -14% -10% 2,512 -2.6 28/10/2026|nedeniyle net kar geriliyor. Ana faaliyet gelirleri ve aktif kalitesi giicinu
koruyor.
Marjlar 6nemli bigimde genisliyor. Burada enflasyon varsayiminn %25'e
artinlmasiyla TUFEX gelirleri yiikseliyor. Karsilik giderleri artmasina ragmen
VAKBN AL 36% - - - - - - 14,222 6% 20% 14,315 129/ 05/11/2026 2 " MasY gelirien ydksely St ! ina rag

ana faaliyet gelirlerinin gligli olmasi geyreklik karn tek hanede daralmasi
sonucunu getirecek.

Yikselen TL kredi spredlerine ragmen swap maliyetleri karliligi baskilamaya
YKBNK AL 31% - - - - - -1 10,515 -2%|  -30% 10,515 13.9 03/11/2026 devam ediyor. Risk maliyetinde sinirli bir yiikselis var. Net karin geyreklik
olarak yatay kalmasini bekliyoruz.

Cimento ve beton satis hacimleri glglt kalirken, fiyat artislar 3¢26’da yillik
bazda enflasyona paralel gergeklesti. 2C26’daki tek seferlik bakim ve onarim
giderlerinin etkisinin ortadan kalkmasi ve efektif vergi oranindaki iyilesmeyle
net karin ¢ceyreklik bazda artmasini bekliyoruz.

Yillik bazda dusik tek haneli hacim artisina ek olarak, finansman ve vergi
giderlerindeki duslsile netkdnn yillik bazda artis kaydetmesini bekliyoruz.
Hacimlerin Temmuz ve Agustos aylarinda artmasi ve Eylil’de gerceklesen fiyat
OYAKC AL 98% 17,500 6% -12%| 5,000 24% -16% | 2,400 9% -45% | 17,716 5,149| 2,350 9.8 2/11-6/11|artislarina karsin, marjlardaki sinirli daralma ve artan vergi giderlerinin netkan
yillik bazda baskilamasini bekliyoruz.

AKCNS AL 60%| 8,600 6% 3% 1,615 350% 15% 750 183% 40% 8,586 1,656 635 5.2 26/10-27/10

CIMSA AL 99% 15,016 9% 3%| 3,003 9% -3%| 1,700 21% 3% 14,932 3,041 1,713 9.7 26/10/2026
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Bilango Tahminleri 3¢ 2026 is yatinm Tahminleri (mn TL) Konsensus Tahminle Rel. Tarih Aciklama
eyreklik % [Yill1k % | FAVOK [Ceyreklik %| Yillik - eyreklik % Y|I||k% FAVOK 1M %

Dayanikli Tiketim

Arcelik’in 3G26’da net satislarinin reel bazda yillik %14 daralmasini, FAVOK
marjinin ise zayf talep kosullar, artan lojistik maliyetleri ve olumsuz trln
karmasinin etkisiyle yillik 3,0 puan gerileyerek %3,9’a diismesini bekliyoruz.
Operasyonel karliliktaki zayiflama ve bayi ile tedarikgilere saglanan
finansman desteklerinin artirdigi finansman giderleri nedeniyle sirketin 6,9
milyar TL net zarar agitklamasini 6ngériyoruz.

ARCLK TUT 70%| 139,106 -7%| -14%| 5,411 -13% -51%| -6,914 -291% -1 139,652 5,619| -5,463 -1.2|  26/10-30/10

Demir-Celik Temel

Uriin fiyatlarindaki yiikselisin destegiyle ton basina karlilikta geyreklik ve yillik
EREGL TUT 21%| 68,504 6% 29%| 8,545 30% 80%| 1,954 -77%| 200%, 70,027 8,226/ 1,954 15.0 22/10/2026 |bazda iyilesme. Hammadde maliyetlerindeki artis operasyonel iyilesmeyi
sinirlarken, tek seferlik etkilerin yoklugunda net kar bu ceyrekte normallesiyor.

Katma degerli triin payinda bir 6nceki ceyrege gore goriilen dususin etkisiyle
KCAER AL 89%| 6,591 1% -14% 975 -7% 36% 209 -59% | 496% 6,621 1,009 206 -5.2 3.11-5.11|FAVOK marjinda ¢eyreklik bazda daralma éngériiliirken, FAVOK'iin yill 1k bazda
blyime kaydedecegini tahmin ediyoruz.

Hammadde maliyetlerindeki artis nedeniyle ton basina karlilikta geyreklik
bazda disus.

KRDMD 40%| 22,057 0% 6% 2,383 -11% 3% 1,083 -83% 22,037 2,468 826 9.5 2/11-6/11

Elektrik Enerji Urt.Tech/T

Ciro ve FAVOK'te yill ik ve ¢eyreklik bazda biiyiime bekliyoruz. Onceki ceyreklere
ASTOR AL 120%| 12,740 30% 30%| 4,459 21% 39% 403 -86% -89%, 12,697 4,405 945 -23.8 2/11-9/11|kiyasla zayiflayacak yatinm gelir/gider kalemi sebebiyle zayif net kar
beklentimiz var.

MOGAN 107%| 3,488 56%| -11%| 2,003 150% 15%| -1,677
Elektrik Uretim

Elektrik fiyatlarinda toparlanma sayesinde FAVOK ve ciroda ceyreklik artis.

AKFYE TUT 14%| 1,933 19%| -1%| 1,002 33%| -26%| 24 -97%| -88% 1,913 979 21 ;
Fakat fiyatin hala gecen senenin altinda kalisiile yillik bazda disus.
Kazakistan'in tam kapasite katkisi ve diger ufak kapasitelerin kismi katkisiyl
AKSEN AL 66% 12,182 24%  -1%| 4,527 1% 13% 622 4% -50%| 12,182 4,535 1,094 215 09/11/2026| <@Z2Kistan’in tam kapasite katkisi ve diger ufak kapasitelerin kismi katkisiyla
birlikte FAVOK'te artis ivmesi devam ediyor
Giiglu Gretim ve fiyatlarda toparlama ile hem yillik h Klik bazd
AYDEM AL 81%| 4,007 8% 8% 1,904 37%|  14%| 199 -96%| 9% 4,028 2,027| 891 5.6 5/11-6/11 o | Uretim ve fiyatiarda topariama e hem yiflik hem geyrekiik bazda
iyilesme fakat net karin yillik bazda zayif olmasini bekliyoruz.
Giiglu Gretim ve fiyatlarda toparlama ile hem yillik h Klik bazd
ENTRA AL 65% 1,248 28%| 19%| 893 70%|  20%| -175 -193% o132 918| 213 241 -|puctu aretim ve tiyatlarda topariama tle hem yififk hem geyrekiik bazda
iyilesme fakat net karin yillik bazda zayif olmasini bekliyoruz.
Ureti li olsa da zayif fiyat bazli rakamlarda yillik di Klik bazd
GWIND 111% 862 122% -30%| 561 344%| -35% 230 -86%  -39% 863 561/ 263 30| 03/11/2026 | retim gulU olsa da zayif fiyat bazlirakamlarda yillik ddists. Ceyreklik bazda

ise fiyat kaynakli toparlama.

Gida
Yaz aylarindaki zayif hacimlerle TABGD'nin 3G26'da yillik %4 satig bliylimesi ve
TABGD AL 101%| 16,597 -3% 4% | 3,488 -10% -1% 753 -53% -38%| 16,580 3,579 815 0.4 26/10/2026|yatay FAVOK (3.488 mn TL) aciklamasini bekliyoruz. 4C26'da daha giiglii bir
ceyrek 6ngoriyoruz.

Zayf gelir blylimesine ek olarak stoklar sebebiyle enflasyon muhasebesi
altinda zayif marjlar bekliyoruz.

ULKER AL 162%| 28,460 0%| -14%| 2,276 -23% -61% 126 -91%| -91%| 28,480 2,296 125 2.8 06/11/2026
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Rel.  Tarh Agklama |

M %

Kira gelirlerinin yillik bazda guglu seyrini korumasini ve yil basinda agiklanan
konut satis hedefine 3G26 itibaryla ulasiimasini bekliyoruz. Ancak,
Camlivadi’de satislarin 6nceki ¢eyrekte tamamlanmasive Demirlife’ta satis ve
teslimlerin sirket 6ngorilerine paralel azalmasi nedeniyle cironun yillik ve
ceyreklik bazda gerilemesini 6ngoriyoruz. Yiksek vergi giderlerinin de net kan
baskilamasini bekliyoruz.

AVPGY AL 101%| 1,200 -33%| -59% 625 10% -23% 370 -64%| -65% 1,170 610 298 11 30/10/2026

Balmumcu projesinden nakit akislarina ek olarak, devam eden konut

ISGYO AL 78%| 2,750 173% | 267% 750 128% 120% 418 - - -2.8 26/10-30/10|projelerinin teslimlerinden kaynakli konut satis gelirlerinin etkisiyle hasilatta
yillik bazda artis kaydedilmesi beklenmektedir.

Optimum istanbul AVM'nin satin alinmasi kaynakli tek seferlik iskontolu alim
gelirinin etkisiyle net karda artis bekliyoruz.

RGYAS AL 70%| 4,725 -3% 17%| 3,071 -1% 20% | 4,850 6% -58% 4,728 3,071 4,893 14.0 04/11/2026

Kira gelirlerindeki yillik artis ve hizlanan konut teslimleri ciroyu destekledi.
Forum Mersin ve Forum Kayseri AVM’lerinin satin alinmasi sonrasinda

TRGYO AL 72%| 5,400 31% 67%| 3,400 20% 67% 4,471 42% 65% 4,868 3,460 3,389 8.6 09/10/2026 | mutabakat farkliliklari nedeniyle 6nceki ¢eyrekte disiik kaydedilen ortak alan
gelirleri, bu farkhliklarn buytk 6lgiide giderilmesiyle 3¢C26’da artis gosterdi. Bu
gelismeler, net karn yillik bazda gugli artis kaydetmesine katki sagladi.

Havayollar ve Hizm.

Yiiksek jet yakiti fiyatlari € bazli FAVOK ve net kar rakamlarini olumsuz
etkilemeye devam ediyor.

Almati Havalimani’'ndaki dis hat yolcu artigi ile tarife artislarinin olumlu etkisi,
TAVHL AL 79%| 33,513 25%| 25%| 13,680 54% 24% | 7,307 108% 23%| 33,779| 13,579| 7,277 17.4 21/10/2026|Ankara ve Gircistan’daki giiglt yolcu biiyiimesi ve BTA faaliyetlerindeki
iyilesme sayesinde daha giiclii gelir ve FAVOK Gretimi

Yiuksek jet yakiti fiyatlarinin neden oldugu toplam birim giderlerdeki artisa
THYAO AL 66% | 391,516 20%| 38% 87,316 175% 15%| 52,896 491% -6%| 391,961| 82,215/ 52,381 7.9 04/11/2026 | ragmen, yolcu ve kargo birim gelirlerdeki artis sayesinde gecen yila benzer $
bazli FAVOK rakami.

PGSUS TUT 44%| 68,126 49%| 30%| 20,053 379% 10%| 8,790 -19%| 68,148 19,971 8,817 0.7 09/11/2026

iletisim

Mobil ARPU’daki kademeli toparlanmanin destegiyle 3¢26’da ciroda yillik %4,5
reel biiyime beklerken, yiiksek baz ve maliyet baskilarinin etkisiyle FAVOK
marjinin yillik 2,5 puan daralarak %41,5'e gerilemesini 6ngdriyoruz. Artan
amortisman ve kur farki giderlerinin net kdr Gzerinde baski yaratmasini, ancak
parasal pozisyon kazanglarinin destegiyle net karn yillik bazda yatay
seyretmesini bekliyoruz.

TCELL AL 72%| 80,681 6% 4% | 33,467 6% -1%| 4,795 -13%|  -32%| 79,930, 33,583 5,469 13.1| 28/10-09/11

3G26'da tek seferlik proje kaynakli toplu gelir katkisinin ciro blylimesini
desteklemesini, ancak gegen yilin yiilksek bazi nedeniyle FAVOK marjinin yillik
TTKOM AL 73%| 83,332 8% 8%| 35,749 19% 3%| 6,269 0% -53%, 83,555/ 35,768| 6,714 9.9 04/11/2026|bazda 2 puan daralarak %42,9 seviyesinde gerceklesmesini bekliyoruz. Artan
finansman giderleri ve amortisman yikintn ise net karliligi baskilamaya
devam ederek yillik bazda %53'lik distise neden olacagini 6ngériiyoruz.
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Bilango Tahminleri 3¢ 2026 is yatinm Tahminleri (mn TL) Konsensus Tah
eyreklik % [Yillik % | FAVOK [ceyreklik %| Yillik %

Sektor
insaat- Taahhiit

ENKAI

Kagit Uriinleri

LILAK

Madencilik

TRALT

Mesrubat / icecek
AEFES

63%

139%

35%

77%

43,443

3,637

8,353

87,916

-11%

-11%

73%

-5%

-3%

-12%

15%

-2%

8,285

455

3,165

17,247

15%

-33%

90%

-6%

-1%

-47%

14%

-13%

inle

Rel.

T T T I R T R

4,200

1,094

5,123

-72%

-90%

-7%

-5%

-61%

-91%

-69%

-25%

44,765

3,645

8,351

89,381

9,064

456

2,996

16,846

5,104

1,254

4,601

2.8

-5.4

Tarih

06/11/2026

26/10/2026

09/11/2026

04/11/2026

IS YATIRIM

Agiklama

Taahhiit segmentinde FAVOK marjinda ¢eyreklik bazda bir toparlanma olmakla
birlikte segmentin FAVOK marjinin normal seviyelerin altinda kalmasini
bekliyoruz. Diger taraftan, yatinm faaliyetlerinin net kar baskilamasini
bekliyoruz.

Satig tonaji yillik bazda yatay seyrederken, artan maliyetler operasyonel
marjlar tizerinde baski olusturmaktadir.

Altin fiyatlarindaki gerilemeye ve liretim artisinin sinirli kalmasina ragmen,
satis hacmindeki artis sayesinde operasyonel performansta geyreklik bazda
iyilesme. Yillik bazda yikselen nakit maliyetler marjlar Gzerinde baski
olustururken, Mollakara tesisinin devreye alinmasiyla artan amortisman
giderleri net kari negatif etkiliyor.

Bira grubunda zayif Tirkiye hacimleri ciro ve marjlari baskiliyor.

CCOLA

Mobilya

YATAS

Otomotiv

56%

92%

67,860

7,454

-4%

7%

0%

8%

13,436

746

-15%

16%

-12%

4%

8,436

176

-4%

-70%

-9%

69,310

7,250

13,462

745

7,787

03/11/2026

02/11-09/11

Yurtdigi operasyonlari hacim biiyimesini destekliyor. Faaliyet marjlarinda yillik
bazda daralma bekliyoruz.

Pazar pay kazanimlari ve daha saglikli fiyatlama ortaminin destegiyle reel
blyimenin desteklenmesini bekliyoruz. Buna karsin, artan lojistik maliyetleri
operasyonel karliligi baskiliyor. Finansman giderlerindeki artis nedeniyle net
karin gegen yilin altinda gerceklesecegini tahmin ediyoruz

Satig hacmindeki daralma ve i¢ pazarda devam eden rekabet sebebiyle

DOAS TUT 51% 47,106 -26% | -38%| 2,490 -27% -56% 820 -55% -70%| 47,188 2,466 834 -1.1 09/11/2026
operasyonel marjlar baski altinda kalmaya devam ediyor.
Zayfi tigl g ugla ih t perfi , Kog Fi

FROTO AL 123% 233,168 0%| -5% 11,482 0% -25%| 7,319 56%  -33%| 230,114| 11,036 7,319 14)  05/11/2026 -2Y" '€ Pazarsatisiarina ragmen guciu inracat performansy, fog Hinansin -
konsolidasyon katkisi ve finansman giderlerindeki diisiis net kar destekliyor.
Geril i tish i g I k lardaki art du i

TOASO AL 86%| 77,210 27% -32%| 1,843 17%  -20%| 2,339 -28%|  49% 81,874 1,844| 2,467 59/ 2/116/11 c€YeN Icsatishacmine ragmen parasal kazanglardaki artis ve dusen verel
gideri nedeniyle net karrakaminda yillik artis.

TTRAK TUT 74%| 12,118 -11%| -17% 712 18% -65% -85 -112% -1 11,713 712 -175 -2.9 26/10/2026|Satig adetlerinde devam eden gerileme nedeniyle zayif sonuglar
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Bilango Tahminleri 3¢ 2026 is yatinm Tahminleri (mn TL) Konsensus Tahminler Tarih Aciklama

Sektér Yillik % | FAVOK Geyreklik %[ Yillik %

Perakande - Ticaret

BiM’in 3C26'da magaza agi genislemesi ve okula déniis kampanyalarinin
destegiyle gli¢ll ciro bliylimesini stirdirmesini bekliyoruz. Promosyon kaynakli
BIMAS AL 28% 248,866 6% 7% 16,724 17% -3% | 8,689 3% 27%| 247,089, 17,052 8,831 3.4 09/11/2026 |briit marj baskisinin operasyonel kaldiragla dengelenmesine karsin, enflasyon
muhasebesi etkilerinin FAVOK marjini asagi cekmesini éngériiyoruz. Giiglii
yatinm gelirlerinin ise net karliligi desteklemeye devam etmesini bekliyoruz.

Migros’un 3G26’da zayiflayan tiiketici alim glcu ve beklentilerin altinda kalan
turizm sezonunun mevsimsel magaza performansini sinirlamasi nedeniyle reel
ciro buyimesinde yavaslama kaydetmesini bekliyoruz. Buna karsin, teknolojik
altyapiyatinmlarinin sagladigi operasyonel verimlilik sayesinde FAVOK
marjinin gérece direngli kalmasini, artan amortisman giderleri ve gerileyen
faiz gelirlerinin ise net kari baskilamasini 6ngoériiyoruz.

MGROS AL 127%| 144,629 10% 4%| 11,932 113% -2%| 2,942 -1 -43%| 143,868 11,642 3,036 -0.2 05/11/2026

Sok’un 3G26’da zayif alim giici nedeniyle reel ciro bliyimesinin ivme
kaybetmesini beklerken, olumlu tGriin miksi, stoklar tizerindeki UMS 29
kaynakli baskinin hafiflemesi, diisen kayip-imha oranlari ve artan promosyon
verimliliginin FAVOK marjinda 0,7 puan yillik iyilesme saglamasini
ongoruyoruz. Son geyreklerde gliglenen nakit pozisyonuna bagh artan faiz
gelirlerinin de net karda gliglt toparlanmay desteklemesini bekliyoruz.

LPG fiyatlarindaki artis kaynakli stok kari ve pozitif mevsimsellik operasyonel
performansi desteklerken, 6zkaynak yontemiyle degerlenen Tupras'tan

SOKM AL 69%| 93,323 3% 1%| 4,759 391% 19%| 1,056 208%| 93,923 4,670 966 11.2| 04/11-05/11

AYGAZ AL 41%| 31,457 3% 14%| 1,290 7% -1%| 5,700 26% 158% 31,113 1,355/ 5,471 -5.3 06/11/2026 gelecek katki net karda ceyreklik ve yillik bazda kuwetli biyimeye sebep
oluyor.
Stok ve ticaret kazanglarina ragmen riin marjlarindaki dustisun etkisiyle
PETKM SAT -8%| 30,933 -20% 7% 390 -89% -1 1,440 -67% -1 32,103 592| 1,440 2.9 05/11/2026 |operasyonel performansta ceyreklik bazda gerileme. Ozkaynak ydntemiyle

degerlenen STAR Rafineri payi net kari destekliyor.
Artan tedarik maliyetlerine ragmen rekor Griin marjlan ve yiksek kapasite
kullanim orani sayesinde geyreklik ve yillik bazda kuwvetli sonuglar.

TUPRS AL 1% | 440,594 8% 54%| 86,355 51% 236% | 60,860 26% 286% 430,868 85,162 60,406 -0.6 06/11/2026
Saglik ve ilag

MLP Saglik'in 3¢26’da enflasyonun lGzerinde gerceklesen TTB tarife artiglari ve
artan hasta trafiginin destegiyle reel ciro blylimesini strdiirmesini

MPARK AL 68%| 17,895 1% 6% 5,337 5% 3%| 1,460 1% -30%, 17,880 5,326 1,556 7.4 02/11-06/11 |bekliyoruz. Doktorlarin kadroya alinmasina bagli artan personel maliyetlerine
ragmen, operasyonel verimliligin destegiyle FAVOK marjinin direngli seyrini
koruyarak bir 6nceki ceyregin lzerinde gergceklesmesini 6ngoriyoruz.

Selguk Ecza'nin 3G26’da ilag fiyat artislarinin destegiyle %10 reel ciro biylimesi
kaydetmesini, ancak 2¢26’daki glglu stok karliliginin normallesmesiyle
operasyonel karliligin zayiflamasini bekliyoruz.

SELEC TUT 123%| 60,365 7% 10%| 1,817 -50% 28% | -143 -125% 60,054 1,802 276 -68.8
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31%

79%

54,492
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13,876

-6%

31%

8,110

2,238

-10%

8%

31%

70%

55,166

14,372
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8,964

2,176
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27/10/2026

26/10/2026

IS YATIRIM

Agiklama

Bakiye siparislerdeki artig ve teslimatlardaki hizlanma sonucu yillik bazda tim
kalemlerde guglu reel blyume.

Teknik marjlarda ceyreklik iyilesmeyle glgli teknik karlilhigin stirmesini
bekliyoruz. Yatinm gelirlerinin de destegiyle net kdrda guglu yilhik bayime
ongoruyoruz.

AKGRT

94%

800

7%

-3%

785

22/10/2026

Motor branglarinda artan prim tGretimine ragmen kombine oranda sinirli dusus
ve teknik karlilikta iyilesme bekliyoruz. Net karin gceyreklik hafif artmasini
ongoruyoruz.

ANHYT

100%

2,134

14%

48%

2,123

26/10/2026

Teknik karliligin gliglt seyrini korumasini ve marjlarin geyreklik iyilesmesini
bekliyoruz. Yatinm gelirlerinin katkisiyla net kdarin yillik bazda gugli
blyliimesini 6ngoriyoruz.

ANSGR

124%

3,711

8%

3,746

27/10/2026

Kombine oranda sinirli disis ve teknik karlilikta iyilesme bekliyoruz. Ancak
altin ve hisse portfoylinin zayif performansi nedeniyle yatirm gelirlerinin net
kara katkisinin beklentilerin altinda, yillik net kar biayimesinin ise sinirli
kalmasini 6ngoriyoruz.

TURSG

Teknoloji

130%

6,388

-9%

28%

6,574

19/10/2026

Kombine oranda sinirliyiikselis beklesek de teknik karliligin giiglt kalmasini
ongoruyoruz. Yatirim gelirlerinin destegiyle net karin ceyreklik hafif
gerilemesine karsin yillik bazda enflasyona paralel biylimesini bekliyoruz.

Yeni musteri kazanimlarindaki yavaslama ciro biiyimesini baskiliyor. Marj

HTTBT 95% 594 13%| 29% 253 13% 21% 123 8% 9% 602 256 123 14.2 - ,
tarafinda da TL'nin gli¢ltu seyri artisi sinirlamakta.
Talep kosullarindaki zayiflama ve yeni misteri kazanimlarinda ivme kaybi
nedeniyle Logo’nun 3C26’da reel bazda %1 gelir daralmasi kaydetmesini
bekli .B k i bagli bayi komi | |

L0GO AL 65% 1,774 4% 1% 742 4% 5% 309 21%| 1% 1,774] 731 309 -1.8|  02/11/10/12| C ¢ !YOrUz. BUNa Karsin, cIroya bagli bayl komisyontar ve persone

Tekstil Entegre

KOTON

192%

9,363

-2%

-9%

1,433

-18%

-33%

-608

9,290

1,490

-609

02/11-09/11

primlerindeki gerilemenin destegiyle FAVOK marjinin yillik 2,2 puan
iyilesmesini 6ngoruyoruz. Net kdrin ise artan amortisman ve faiz giderleri
nedeniyle yillik bazda yatay seyretmesini bekliyoruz.

Zayif talep kosullari ve artan kampanya yogunlugu nedeniyle Koton’un 3¢26’da
reel bazda %9 ciro daralmasi kaydetmesini bekliyoruz. indirim kampanyalari,
yikselen polyester maliyetleri ve gecen yila kiyasla azalan tedarik maliyeti
avantajinin etkisiyle FAVOK marjinin yillik 5,6 puan daralarak %15,3’e
gerilemesini ve sirketin 608mn TL net zarar agiklamasini 6ngoriyoruz.




Uyari Notu iS YATIRIM

isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatirim” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligl s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin
alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatirimcilar, yatirrm kararlarini kendi 6zel yatirim hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli
gordiklerinde bagimsiz danismanlarin yardimiyla vermelidir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatinm tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye
Piyasasi Kurulu, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, cesitli medya kuruluslari ve givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi
nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve icindeki bilgiler bazi gelecege doniik varsayimlar icermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir. Rapordaki bilgiler dogrulama, tamamlama
veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin almaksizin diledigi zaman gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakli tutar.

Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirnm Menkul Degerler A.S."ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya tamamen cogaltilamaz,
dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak génderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirnm yapma yoniinde bir tesvik teskil etmemektedir ve hicbir hukuki anlasma veya
sozlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirimcilarin, burada yer alan tim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu arastirmalar dogrultusunda almalari
gerekmektedir. Bu raporun iceriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yonetim Kurulu Uyeleri, yoneticileri veya calisanlari sorumluluk veya yikiimliilik kabul
etmemektedir.

“Oneri bilgilendirmesi: is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin (“is Yatirnm” veya “Sirket”), Borsa istanbul A.S.’de (“BIST”) biinyesinde yer alan halka agik sirketler icin AL, TUT ve SAT ydniindeki
onerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére degerlendiriimektedir. Tim bu éneriler is Yatirnm Arastirma Bolimi analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi
tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve bilancolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin mimkin
olmadigi durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim onerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere gére degerlendirilir,
IS Yatirim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 tAL,
%10 < Artis Potansiyeli < %25 1 TUT,
Artis Potansiyeli < %10 : SAT,

Her sinir degeri icin analist +/- %5 kanaat kullanabilmektedir.
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